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泉を辿ると最終的には Berleand Means (1932)にまで遡ることになるものの，コーポレート・
ガパナンスが一つの研究領域として注目されたのは 1990年代から (e.g・.Blair， 1995: 1 ;平田，



















コーポレート・ガパナンス論の古典としてつとに知られている， Berle and Meansが1932年








ment control)への所有と経営の分離 (theseparation of equity ownership from manage-


























た(菊津， 2004: 12-18)。そのため， Drucker (1976)が， 1980年代中頃までには年金基金がア
メリカで上場されている株式の半分を所有するようになるであろうと主張したように， 1990年
代に入ると，機関投資家の株式保有が個人投資家のそれを超える状況にまで株式の所有構造が変

















年代初めから， 日本企業の不祥事が次々と明るみに出ている。 1996年に高島屋， 1997年には味
の素，旧第一勧銀，松坂屋， 目立，東芝，三菱地所，そして 1998年には旭硝子， 日本航空など
の総会屋への利益供与が発覚した。さらに， 1990年代には，企業の不正配当，不正経理，粉飾
決算などの事件も多く発覚した。例えば， 1991年の日東あられやマクロスの粉飾経理事件， 1992 
年のアイペックの粉飾経理事件， 95年に東京協和信用組合事件と安全信用組合事件，そして

















































































































経営参加を求める動きが高まり， 1976年には共同決定法 (Mit bestimm ungsgesetz)が制定さ
れた。この共同決定法により従業員2千名を越える資本会社において監査役会は同数の資本家代
表と従業員代表から構成されなければならず，その帰結として成立したのが，現在のドイツにお
けるトップ・マネジメント機関である(山鯨， 2009: 174-175)。そのためドイツでは， I企業主
表2 各国のコーポレート・ガパナンスの主体








多元的企業概念 全利害関係者 企業は全ての利害関係者のもの 日本
出所:吉森(1996: 31)をもとに筆者修正及び加筆。




































64 『明大商学論叢』第96巻第4号 (212 ) 
どのように動かしていくべきか」という企業の基本的性格あるいは経営の方向性を問うているの































(213 ) 日本におけるコーポレート・ガパナンス研究の展開と課題 65 




締役または社外監査役)を l名以上確保しなければならない旨を規定した(三輪， 2013: 67-68)。
しかしながら，社外取締役会の導入に関しては，社外取締役比率の高い企業において必ずしも
企業業績の関係に有意な相関関係は認められず，社外取締役の導入が企業業績の向上に影響を
及ぼすとはいえないことは，国内外の多くの研究にて指摘されている (e.g.，Hermalin and 
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